
























































CommodityPrices and theStock Prices












































































































被説明変数 ： TOT 0.0008
説明変数 ： CPI/ECI 0.0177
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 2 0 2 0 2
Max-Eig 0 0 0 0 0
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.513
同回帰係数の p値 ： 0.0000（係数値 ： 0.057）
図表３ 交易条件指数（日本銀行）と日本消費者物価指数/WTI















































被説明変数 ： TOT 0.1477 0.0000
説明変数 ： CPI/ECI 0.0599 0.0000
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 0 0 1 0 0
Max-Eig 0 0 0 0 0
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.790





















































被説明変数 ： DJIA/CPI 0.0182
説明変数 ： CPI/ECI 0.0194
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 2 0 2 0 2
Max-Eig 0 0 0 0 0
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.136
同回帰係数の p値 ： 0.0000（係数値 ： 0.5133）
図表７ 日本企業の交易条件（WTI比）と株価

















被説明変数 ： TOPIX/CPIトレンドからの乖離 0.0409
説明変数 ： CPI/WTI 0.0267
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 1 0 0 0 0
Max-Eig 0 0 0 0 0
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.2271
同回帰係数の p値 ： 0.0000（係数値 ： 0.3949）
図表９ 日本企業の交易条件（国際商品価格比）と株価
総務省統計局，東証，FederalReserveBank ofSt.Louis Data Baseより玉山和夫作成
図表10 アメリカの失業率と消費者物価指数/WTI







































被説明変数 ： 失業率 0.6089 0.0000
説明変数 ： CPI/WTI 0.2643 0.0000
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 0 1 1 1 2
Max-Eig 0 1 1 1 2
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.348




被説明変数 ： 失業率 0.5175 0.0000
説明変数 ： CPI/WTI 0.6553 0.0000
５％有意水準での共和分関係式数
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic










Trace 0 0 1 0 0
Max-Eig 0 0 0 0 0
OLS回帰による修正決定係数 ： 0.144
同回帰係数の p値 ： 0.0000（係数値 ： －0.2650）
図表12 日本の失業率と消費者物価指数/WTI
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